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[摘 要 ] 专户理财的出现已成为业界关注的焦点, 其中投资者最为担忧的是基金管理公司利用公募基金
为专户理财进行的利益输送。从公募基金与专户理财的区别入手,结合现有关于利益输送的研究成果, 认为如
果防范措施不到位,利益输送行为是很可能出现的。
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Abs tract: The advent ofm anaged accoun t has been the focus of fund indu stry atten tion, how ever, the p robab ility of mu tual funds com pany using
pub lic m utual funds to subs id ize the m anaged account becom es the investors anx iety. Th is paper com pares th e d ifference betw een the pubu lic funds
and m anaged accoun t, comb in ing th e present l iteratu re on tunneling and draw the conclu sion th at if there are not proper m easu res, the probab ility
of tunnel ing is very h igh.













































































































































体,而属于一个更大的组织 基金家族 ( fund
fam ily)。基金家族会影响到基金经理的决策, 并
进而影响到基金的业绩和其业绩的持续性。Gas-














































输送也是可行的。Gaspar et a.l ( 2006)研究了基









































题,应采取以下策略: (下转第 69页 )
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围绕 0. 50上下波动。这说明该品种的产业内贸
易以及产业间贸易各以 50%比例进行交易。汽




业内贸易指数为 0. 74, 在同群组内其国际分工程
度最高。船舶品种的 2007年产业内贸易指数也
达到 0. 54,其分工程度在 2004年达到 0. 23以来
呈现逐渐增长态势。钢铁品种在 2005年度的产
业内贸易指数为 0. 93, 实现了很高的国际分工程
度,但此后其国际分工大幅减弱, 到了 2007年其
产业内贸易指数仅为 0. 51。橡胶及塑料品种在
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